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En este artículo se utiliza un modelo de valor actual neto para obtener en forma 
conjunta la disposición a pagar (dAP) y la tasa de descuento intertemporal por un 
programa de conservación ambiental de la biodiversidad cuyos períodos de pago 
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programa de protección del ecosistema marino de la reserva isla choros-damas, 
y a los encuestados se les preguntó por su dAP con períodos de pago de 1, 5 y 10 
años. La tasa de descuento estimada es mayor a la que utilizan las personas en pro-
yectos privados pero significativamente menor a las tasas encontradas en la litera-
tura para proyectos similares. 
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dad, valoración contingente.
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In this paper we used a net present value model to jointly estimate the willingness 
to pay (WTP), and the intertemporal discount rate, for a biodiversity environmen-
tal conservation program whose payments are allocated along a time horizon. We 
applied a contingent valuation survey to capture the economic value associated 
with the protection of a marine ecosystem in the marine reserve, choros-damas 
in chile. Respondents faced a scenario with a WTP question with periods of 1, 5, 
and 10 years. The esti-mated discount rate is larger than the interest rates found 
in market transactions but significantly lower than rates found in similar environ-
mental projects.
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Cuadernos de Economía, 33(63), 589-611.
cet article utilise un modèle de valeur actuelle nette pour obtenir parallèlement 
la disposition à payer (dAP) et le taux de réduction intertemporel pour un pro-
gramme de conservation environnementale de la biodiversité dont les paiements 
s’étendent dans le temps. des enquêtes d’évaluation contingente sont réalisées 
pour un programme de protection de l’écosystème marin de la réserve de l’île 
choros-damas. Les personnes ont été interrogées sur leur dAP pour des périodes 
de paiement de 1, 5 et 10 ans. Le taux de réduction estimé est supérieur à celui 
qu’utilisent les personnes dans les projets privés mais notablement inférieur aux 
taux consultés dans les publications sur le sujet pour des projets similaires.
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ção conjunta da disposição a pagar e da taxa de desconto intertemporária 
para a proteção da biodiversidade na reserva marina de Choros-damas. Cua-
dernos de Economía, 33(63), 589-611.
Neste artigo se utiliza um modelo de valor atual neto para obter em forma con-
junta a disposição a pagar (dAP) e a taxa de desconto intertemporária por um pro-
grama de conservação ambiental da biodiversidade cujos períodos de pagamento 
se estendem no tempo. são realizadas pesquisas de avaliação contingente para um 
programa de proteção do ecossistema marinho da reserva ilha choros-damas, e 
aos pesquisados foi-lhes perguntado pelo seu dAP, com períodos de pagamento de 
1, 5 e 10 anos. A taxa de desconto estimada é maior à que utilizam as pessoas em 
projetos privados porém significativamente menor às taxas encontradas na litera-
tura para projetos similares. 
palavras-chave: disposição a pagar, taxa de desconto intertemporária, biodiver-
sidade, avaliação contingente.
Jel : Q, Q5, Q51, Q57.
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introduCCión 
En las últimas décadas ha aumentado el interés de las políticas públicas por inte-
grar el cuidado y conservación de ecosistemas marinos y costeros que aportan al 
equilibrio del medioambiente y al desarrollo de actividades productivas (carson y 
Roth Tan, 2009; Vásquez, cerda y Orrego, 2007). Esta tendencia no es extraña, si 
se considera que la cobertura de agua en el planeta asciende a más del 70% (burke 
et al., 2001; UNEP, 2006), que el 84% de los países del mundo cuentan con una 
línea de costa, y por tanto, la humanidad depende en gran medida de la variedad y 
calidad de estos ecosistemas (Martínez et al., 2007).
Un área creciente de investigación se ha centrado en cómo valorar los bienes y ser-
vicios sin mercado asociados a ecosistemas marinos y en la necesidad de integrar 
la ecología y la economía en los procesos de toma de decisiones sobre ecosistemas 
con importancia para el ser humano (Limburg, O’Neil, costanza y Farber, 2002). 
debido a la falta de mercados surgieron los métodos de preferencias declaradas, 
entre los cuales destaca el método de valoración contingente (Vc), por su extenso 
uso para estimar los beneficios totales de bienes ambientales incluyendo tanto los 
valores de uso como los de no uso (carson, 2000). El método de Vc consiste en 
obtener la disposición a pagar (dAP) ante una mejora en la cantidad o calidad del 
bien (o para evitar un cambio desfavorable). A grandes rasgos, el procedimiento 
consiste en el diseño de un cuestionario donde se le describe a los entrevistados un 
determinado bien, creando un mercado hipotético en donde se describe el bien, el 
status quo y la situación mejorada (o alterada) y los derechos de propiedad implí-
citos en el escenario. Por último, se realiza una pregunta directa sobre la dAP que 
de acuerdo con el consenso de la literatura se realiza en formato dicotómico o refe-
réndum: “¿Estaría dispuesto a pagar una cantidad X por la mejora en la calidad del 
bien?”. Así, la ausencia de mercado formal es sustituida por la pregunta hipotética 
(cameron, 1988; cameron y james, 1987; Pearce, 2002).
Aunque el enfoque de Vc es predominante en la literatura de valoración econó-
mica del medioambiente, existen controversias respecto a su validez (Kahneman 
y Knetsch, 1992) que surgen asociadas a problemas de sesgos de información, 
comportamiento estratégico, formato de pregunta, efecto incrustación, etc. 
Muchos investigadores se han concentrado en temas relacionados a la secuen-
cia de preguntas de valoración como a los problemas de sensibilidad de la dAP 
a cambios en el tamaño del bien (scope), a cambios en los bienes relacionados 
(efecto incrustación) y mecanismos de pagos alternativos. Un simposio sobre los 
avances de los últimos 20 años sobre estos temas puede encontrarse en Hausman 
(2012) y carson (2012). 
Un aspecto que ha recibido menos atención son las preferencias en el tiempo de los 
encuestados, preferencias que se pueden deducir de sus respuestas a la dAP por bie-
nes ambientales con diferentes horizontes de pago (carson y Mitchell, 1995; Karp y 
Tsur, 2011; Kovacs y Larson, 2008; Mitchell y carson, 1995; Portney, 1994). Esto 
es sorprendente, ya que el tiempo es importante para el suministro y financiamiento 
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de la mayoría de los bienes ambientales; además, existe una amplia literatura que 
indica que las personas no procesan correctamente la información de costos y 
beneficios a lo largo del tiempo (Frederick, Loewenstein y O’donoghue, 2002). 
En términos generales, la literatura económica encuentra tasas de descuento inter-
temporales que son significativamente distintas de cero, mayores a las de mercado 
y estimaciones empíricas que varían considerablemente en función del contexto, 
del bien a valorar y del tipo de estudio (bond, cullen y Larson, 2009; Frederick 
et al., 2002).
El propósito de este artículo es contribuir con evidencia sobre la medición de la 
disposición a pagar (dAP) y las tasas de descuento intertemporales en el caso de 
la valoración de un bien ambiental, específicamente la protección de la biodiversi-
dad en una reserva marina. Para ello se considerarán diferentes esquemas o plazos 
de pago acorde con un modelo que une tanto la tasa de descuento intertemporal del 
individuo como las preferencias por el bien ambiental. Este modelo es un análogo 
intertemporal de modelos de dAP, donde las respuestas sí y no dependen de si el 
valor presente de los beneficios supera al valor presente de los costos para el pro-
grama que se evalúa. En consecuencia, se comparan las tasas de descuento obte-
nidas en este estudio, con las tasas de descuento obtenidas en la literatura y las 
existentes en el mercado.
El artículo se organiza como sigue. La sección siguiente presenta una revisión 
bibliográfica sobre el método de valoración contingente y las preferencias inter-
temporales. Luego se presenta la metodología, mientras que más adelante se dan 
los resultados. Finalmente, se presentan las conclusiones.
reVisión BiBliogrÁFiCa
El método de Vc tiene una larga historia en la literatura de economía ambiental 
y ha sido resumida en numerosos textos como los de Mitchell y carson (1995), 
bateman y Willis (1999) y champ, boyle y brown (2003), entre muchos otros. 
El interés de nuestro trabajo está relacionado con las críticas que han surgido al 
método durante su trayectoria. Las primeras críticas al método nacen por las carac-
terísticas de carácter hipotético del mercado que se presenta, ya que al no ser un 
mercado real, el individuo tiene incentivos a no responder de forma seria y res-
ponsable o posiblemente a revelar una mayor o una menor dAP dependiendo de 
sus intereses personales (diamond y Hausman, 1994; Hausman, 1993; Kahneman 
y Knetsch, 1992). El aspecto particular que nos interesa está relacionado con la crí-
tica de Kahneman y Knetsch (1992), quienes argumentan que los valores de la dAP 
son arbitrarios y, por ende, de poco uso para fines de política pública. Más espe-
cíficamente, en el caso de preferencias intertemporales, la crítica de Kahneman y 
Knetsch (1992) se traduce en que la disponibilidad a pagar no varía o varía muy 
poco cuando se compara un pago por una sola vez con respecto a pagos anua-
les de similar magnitud (stevens, decoteau y Willis, 1997). Este comporta-
miento, conocido como efecto incrustación temporal, determina que las tasas de 
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descuento implícitas en los estudios de valoración contingente sean anormalmente 
elevadas, llegando en algunos casos a ser de cuatro dígitos o incluso infinitas. 
Este tipo de evidencia empírica ha contribuido a que algunos autores planteen 
la incapacidad tanto de los individuos de emitir juicios sobre los beneficios del 
medioambiente natural y de la metodología de Vc para capturar correctamente 
la valoración de servicios ambientales (diamond y Hausman, 1994; Hausman, 
1993). Otros autores sostienen que la pregunta temporal utilizada por Kahneman y 
Knetsch (1992) no describe adecuadamente la información necesaria para el ejer-
cicio de valoración, o para la toma de decisiones acerca de la construcción del 
programa, el proceso de operación una vez construido o el proceso de como los 
costos de la operación son recuperados, haciendo referencia clara a deficiencias 
en el diseño de la encuesta y a la descripción del bien a valorar (Harrison, 1992; 
smith, 1992). 
La literatura con relación al embedding temporal en estudios de Vc, es relativa-
mente escasa (bond et al., 2009; Kovacs y Larson, 2008; stumborg, baerenklau y 
bishop, 2001). Algunos ejemplos de cálculos de tasas de descuento a través de pre-
ferencias reveladas incluyen a Warner y Pleeter (2001), quienes obtuvieron tasas 
de descuento superiores al 18% cuando analizaron la elección por parte de los alis-
tados de las Fuerzas Armadas sobre recibir una suma global o cuotas anuales por 
indemnización al momento de su retiro. Por otro lado, Harrison, Lau y Williams 
(2002) encuentran tasas considerablemente mayores cuando se les preguntaba a 
los habitantes daneses si prefieren ciertas cantidades de dinero hoy o en cantidades 
mayores en el futuro, obteniendo tasas de descuento que varían desde el 20% al 35% 
con una tendencia central del 28%. stevens et al. (1997) comparan el efecto incrus-
tación por escala y tiempo tanto en un bien público (restauración de salmones) 
como en un bien privado (película transmitida en el teatro local), y concluyen que 
las respuestas varían en los distintos programas de pago; sin embargo, las tasas 
obtenidas fueron altas en ambos (oscilaron entre 50% a 270% anuales para la res-
tauración del salmón y 20% a 30% semanales para boletos de cine). Además, argu-
mentan que es necesario dar a conocer la información sobre el tiempo involucrado 
en que el programa proporciona beneficios, si se quiere inferir las tasas implícitas 
de descuento respecto a la media de la dAP estimada.
Por otro lado, gollier (2010) introduce la incertidumbre en este tipo de modelos y 
concluye que la tasa de descuento a aplicar a los proyectos que tienen un impacto 
en el ambiente debería ser menor que los proyectos de inversión, debido a su 
menor escasez relativa en el futuro; además, la incertidumbre respecto a la evolu-
ción del ambiente y la economía en el futuro ocasionaría que esta tasa tienda tam-
bién a disminuir en el futuro.
Kim y Haab (2009) redefinen la insensibilidad temporal de la dAP en términos 
de la dAP temporal, donde la dAP temporal es el valor del conjunto de flujos de 
beneficios más que el valor actual de los flujos de cada período. Plantean que los 
encuestados en vez de calcular la disposición a pagar por los beneficios en cada 
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período, ellos consideran el flujo de beneficios como un todo y que construyen un 
valor basado en el cambio final en el medioambiente. 
Por último, existe un amplio debate respecto a la utilización de una tasa de des-
cuento constante a la hora de evaluar programas ambientales, dado que los impac-
tos de dichos proyectos se extienden durante largas décadas llevando a que los 
beneficios percibidos en el futuro lejano no cuenten al evaluar la política en el 
presente (dasgupta, 2008; gollier y Weitzman, 2010; goulder y Williams, 2012; 
Karp, 2005; Karp y Tsur, 2011; schneider, Traeger y Winkler, 2012; entre otros). 
En este artículo se utiliza el mismo modelo propuesto por bond et al. (2009), 
donde se realiza una estimación conjunta de las tasas de descuento y la disponi-
bilidad a pagar por sobre un programa de protección del hábitat del león marino 
de steller en Alaska. Los autores concluyen que las tasas son relativamente altas 
e imprecisas, que van desde un 23% a un 80%, pero en línea con las tasas encon-
tradas anteriormente en la literatura. Frederick et al. (2002), encuentran diversos 
factores de confusión que pueden arrojar estos datos, tales como las distintas inter-
pretaciones de los flujos de consumo, la posibilidad de arbitraje intertemporal, la 
utilidad del consumo cóncava y las ganancias de los esquemas de pago, expec-
tativas de inflación, incertidumbre, entre otros. Por otra parte, sugieren que los 
profesionales deben ser consistentes con el hecho de que en determinadas circuns-
tancias, un mecanismo de pago único no refleja con exactitud la verdadera dAP 
por un determinado bien medioambiental que incorpora un flujo de costos y bene-
ficios a lo largo del tiempo.
En el cuadro 1 se presenta para el análisis un resumen de las tasas de descuento 
implícitas de todos los estudios presentados por Frederick et al. (2002). Una varie-
dad de tipologías se han utilizado para cuantificar la tasa de descuento temporal. 
Algunas de estas estimaciones se derivan del comportamiento de los individuos en 
el mundo real (por ejemplo: compra de aparatos eléctricos que difieren en su pre-
cio en el tiempo), mientras que otras se derivan de procedimientos experimentales. 
Los bienes analizados han variado por efectos en la salud (chapman, 1996; Redel-
meier y Heller, 1993), droga o alcohol (Madden, Petry, badger y bickel, 1997), 
dinero en un contexto hipotético o un contexto real y bienes de consumo (Pender, 
1996). con menor frecuencia, se han utilizado castigos. se observa que existe una 
gran variabilidad en las estimaciones de las tasas de descuento, donde estas van 
desde un –6% al infinito. Además, no hay evidencia de avances metodológicos en 
la disminución de los rangos de estimación, ya que estos no se están reduciendo 
en estudios más recientes. 
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Hausman 1979 campo dinero real elección 5% al 89%
gateley 1980 campo dinero real elección
45% al 
300%
Thaler 1981 experimental dinero hipotético juego 7% al 345%
Ainslie y 
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experimental dinero hipotético juego 9% al 60%

















real elección 1% al 14%
shelley 1993 experimental dinero hipotético juego 8% al 27%
Redelmeier y 
Heller 1993
experimental salud hipotético clasificación 0%
cairns 1994 experimental dinero hipotético elección 14% al 25%
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real elección 11% al 17%
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cUAdRO 1.
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500% al 
1500%
Pender 1996 experimental arroz real elección 26% al 69%
Wahlund y 
gunnarson 1996
experimental dinero hipotético juego
18% al 
158%
cairs y Van der 
Pol 1997
experimental dinero hipotético juego 13% al 31%
green, Myerson y 
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cairns y Van der 
Pol 1999
experimental salud hipotético juego 6%
chapman, Nel-







coller y Williams 
1999
experimental dinero real elección 15% al 25%
Kirby, Petry y 
bickel 1999
experimental dinero real elección
50% al 
55700%
Van der Pol y 
cairns 1999
experimental salud hipotético elección 7%
(Continúa)
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cUAdRO 1.












experimental dinero hipotético juego 11%
ganiats et al. 
2000
experimental salud hipotético elección
negativa a 
116%
Hesketh 2000 experimental dinero hipotético elección 4% al 36%
Van der Pol y 
cairns 2001
experimental salud hipotético elección 6% al 9%
Warner y Pleeter 
2001
campo dinero real elección 0% al 71%
Harrison, Lau y 
Williams 2002
experimental dinero real elección 28%
Kovacs y Larson 
2008
campo dinero hipotético elección 14% al 35%
bond, cullen y 
Larson 2009
campo dinero hipotético elección 35% al 75%
Karp y Tsur 2011 campo dinero hipotético elección
20% al 
100%
Fuente: basado en Frederick et al. (2002).
metodología Y modelo de   
Valor aCtual de la dap (Vdap)
El modelo utilizado surge del análisis del VdAP (bond et al., 2009), en que los 
individuos muestran sus preferencias por un programa que varía en los períodos de 
pagos para cada encuestado. En el caso de estudio, a los individuos se les preguntó 
si están dispuestos a pagar una cantidad B
i
 de unidades monetarias por t períodos; 
además, el programa considera una corriente de beneficios permanentes, ya que el 
programa afecta al nivel de stock de recursos suministrados por la “reserva marina 
choros-damas”. considerando que a los individuos se les enfrenta a una decisión 
intertemporal, el análisis sobre la DAP debe considerar un descuento para los flu-
jos de costos y beneficios, considerando un descuento exponencial.
Ahora bien, si consideramos unos flujos de beneficios los cuales son permanentes, 
el valor actual de la DAP
i 
, dado una tasa de descuento r, es:
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 V DAP DAP
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Podríamos considerar los costos como un diferencial de flujos de pagos, B
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dado que la DAP y r no son observables directamente, podríamos expresar la deci-
sión de los individuos en término de una variable latente, y
i
, dicho indicador dada 
una respuesta positiva (“sí”), tendrá el valor yi = 1 y en otro caso (“no”, “no res-
ponde”, “no sabe”, etc.) el indicador será yi = 0. Así la decisión se puede repre-
sentar como:
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 en otro caso.
,
 (3)
siguiendo con lo propuesto por bond et al. (2009), se supone que la generación 
de los beneficios de la persona i es DAPi i iX= +β σε  donde i N 0 1,( ). La pro-
babilidad de observar un “no” como respuesta frente a una cantidad ofrecida, Bi
t, 
puede ser escrita como:
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Por simplicidad,  r t ri
ti, /( ) ≡ − +( )1 1 1 . Ahora, el ti es conocido y es el valor de 
cada calendario de pago ofrecido a los encuestados, pero r es desconocido; bond 
et al. (2009) proponen dos formas de estimar la DAP
i
, 1) es suponer como exó-
gena la tasa de descuento y estimar la DAP
i
, para los calendarios de pago t
i
, 2) es 
considerar r como endógena, utilizar la variabilidad a través de la muestra, identi-
ficar econométricamente  y estimar r.
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La función de verosimilitud se puede derivar de (4) y su recíproco, así se tiene:







































































, es un vector de características de los individuos, B
i
 es la cantidad ofre-
cida a los encuestados para aceptar el programa y β σ, ,r  son parámetros a estimar. 
Así, con la ecuación (5) podemos estimar conjuntamente la DAP y r. 
dado lo anterior, se realiza la estimación conjunta de la DAP y las tasas de des-
cuento individuales. 
enCuesta Y datos
Este estudio analiza el valor económico de la reserva marina de las islas cho-
ros-damas, ubicada en la región de coquimbo, perteneciente a la red de reser-
vas marinas de chile (Vásquez et al., 2010). La reserva marina choros-damas 
fue declarada reserva el 2005 por la subsecretaría de Pesca. Lo que abarca la 
reserva corresponde a la columna de agua, fondo de mar y rocas dentro del polí-
gono resultante de la proyección circular con radio de una milla náutica a la zona 
de mar (1.852 metros), en torno al perímetro costero de las islas damas y choros 
(véase gráfica 1). 
La reserva posee un conjunto único de atributos que van desde la preservación de 
su diversidad biológica a la promoción de objetivos productivos a través del desa-
rrollo de actividades turísticas y de la explotación de los recursos hidrobiológicos. 
de acuerdo con el decreto supremo 151, el objetivo principal de la reserva de las 
islas choros-damas es: “conservar y proteger los ambientes marinos representa-
tivos del sistema insular constituido por la isla choros e isla damas, asegurando el 
equilibrio y la continuidad de los procesos bioecológicos a través del manejo y uso 
sustentable de la biodiversidad y el patrimonio natural”. como reserva tiene como 
objetivo la protección tanto de recursos marinos como de especies marinas. Estas 
dos islas (isla choros e isla damas) son conocidas por el desarrollo de actividades 
turísticas de avistaje de especies emblemáticas (como delfines, pingüinos de Hum-
boldt y lobos marinos —véase gráfica 2—). Además, la isla damas es conocida 
por sus arenas blancas y en la isla choros anidan una serie de aves como piqueros 
y cormoranes, pingüinos de Humboldt, además de lobos marinos y chungungos.
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gRÁFIcA 1. 
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Fuente: Vásquez et al. (2010).
La reserva de las islas choros-damas destaca por ser una reserva en la cual los 
pescadores trabajan activamente en actividades turísticas, sin que la existencia de 
la reserva afecte negativamente sus actividades extractivas.
Ahora bien, antes de preguntar a los encuestados por su dAP para cada reserva, se 
les presentó un material descriptivo visual respecto a la reserva marina y las carac-
terísticas identificadas anteriormente y que son consideradas como relevantes al 
momento de la valoración, junto con presentar el mercado hipotético, consistente 
en diferentes programas que permitirían mantener los atributos presentes en la 
reserva y que requerían del pago por parte de la población. 
En el mercado hipotético a los encuestados se les planteó de que la autoridad 
encargada del cuidado de las reservas no cuenta con los recursos suficientes para 
su cuidado y que solo cuenta con un 10% de los recursos requeridos para imple-
mentar planes generales de administración. Las medidas implementadas en los 
planes generales de administración contemplan el cuidado y fiscalización para ase-
gurar la mantención del nivel de biodiversidad y que no se realicen actividades no 
autorizadas.
Es por ello por lo que la colaboración de la comunidad para el financiamiento de 
los planes generales de administración es importante para asegurar la permanen-
cia de la reserva, ya que sin la colaboración no es posible asegurar el cuidado ade-
cuado de la reserva y la permanencia de la biodiversidad en la reserva marina de 
las islas choros-damas. Estos fondos serían recaudados a través de alguna cuenta 
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de servicios básicos, como la luz o agua, de manera tal, de garantizar el pago y la 
recaudación de los recursos por parte de la comunidad. 
En particular, la pregunta de valoración que debieron enfrentar los encuestados 
fue la siguiente:
¿Está usted dispuesto a pagar $_______ anuales para aplicar medidas de pro-
tección del ecosistema marino de esta reserva en el(los) próximo(s) ____ 
año(s)? (si preguntan por la fecha de pago, esta se realizará en junio).
El calendario de pago fue presentado de forma aleatoria a cada encuestado y se 
distinguieron entre: 1) pago único, 2) pago por los próximos cinco años, 3) pago 
por los próximos diez años. Los valores finales ofrecidos para la reserva fueron: 
$ 1.600, $ 6.000, $ 10.000 y $ 15.000 distribuidos aleatoriamente en la muestra.
dado que la población relevante del país que podría tener valores de no uso por la 
reserva marina, la muestra representa tanto zonas geográficas localizadas cerca de 
la reserva, como las otras reservas marinas pertenecientes a la red y lugares con-
siderados como neutros. Esto para considerar la valoración tanto de los habitantes 
gRÁFIcA 2. 
EsPEcIEs PRINcIPALEs dE LA REsERVA MARINA dE LAs IsLAs 
cHOROs-dAMAs
delfin Nariz de botella chungungo
Pingüino de Humboldt Lobo marino común
Fuente: Vásquez et al. (2010).
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cercanos a la reserva, como aquellos cercanos a reservas que podrían ser sustitu-
tas de la reserva choros-damas y habitantes que se encuentran lejos de la reserva.
durante los meses de septiembre, octubre y noviembre de 2009 se aplicó la 
Encuesta de Valoración contingente en seis ciudades del país: tres ciudades son 
cercanas a otras reservas marinas (Antofagasta, Ancud y castro), dos ciudades 
consideradas neutrales (concepción y santiago) y La serena que se encuentra a 
120 kilómetros aproximadamente de la reserva marina choros-damas. 
Los tamaños muestrales corresponden a 274 en la comuna de Antofagasta, 291 en 
la comuna de La serena, 289 en santiago, 359 en concepción, 189 en Ancud y 224 
en castro. con un total de 1.626 familias encuestadas.
La encuesta aplicada fue diseñada para ser respondida por los jefes de hogar, mayo-
res de 15 años, que no obtengan ningún tipo de beneficio directo de las reservas, 
esto para evitar cualquier sesgo estratégico en las respuestas de los encuestados.
La información demográfica fue considerada como variables explicativas en la 
estimación del modelo de VdAP. Las variables consideradas son: el nivel de 
ingreso familiar y una variable binaria que define la preferencia de los individuos 
por las actividades ambientalista, a través de la permanencia en un grupo ambien-
talista. Más del 64% de los encuestados el ingreso del hogar se encuentra por 
debajo de los 450.000 pesos chilenos (variable definida como “ingreso”). Además, 
la proporción de personas que pertenecen a un grupo ambientalista (variable defi-
nida como “ambiental”) es cerca del 2% de las observaciones. Las variables que se 
esperan tengan influencia en la dAP son el ingreso y una pregunta relacionada con 
el grupo ambientalista. El porcentaje de protestos fue menor al 1%. 
resultados
estimación conjunta de la dap y tasa de descuento
comúnmente para la evaluación de proyectos son importantes no solo los costos 
y beneficios de dichos proyectos, sino también el valor presente de los costos y 
beneficios. Ahora bien, si el valor presente neto es positivo, entonces realizar el 
proyecto se considera una buena decisión (carson y Roth Tan, 2005). Para obtener 
dicho valor presente neto, es necesario conocer tanto los costos y beneficios como 
la tasa de descuento para traer los flujos al presente. En la literatura comúnmente 
se realizan supuestos sobre la tasa de descuento que se debe utilizar (Arrow et al., 
1996), siendo este un punto de discusión. En este trabajo se estima tanto la dAP 
como la tasa de descuento a utilizar para la evaluación del proyecto; esto es ven-
tajoso a la hora de evaluar la ejecución o no de los proyectos ambientales, ya que 
no se debe hacer ningún supuesto adicional sobre la tasa de descuento apropiada 
a utilizar para la evaluación.
En el cuadro 2 se presenta la proporción de respuestas positivas según el año de 
pago. Para un año de pago, un 33% de las respuestas fueron afirmativas; con cinco 
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años de pago, un 43% de los encuestados aceptaron dicho pago, y para el pago 
de diez años, el 45% aceptaron dicho pago. A medida que aumentan los calenda-
rios de pagos, aumenta la proporción de personas que aceptan dicho calendario 
de pago, lo que sugiere que a los encuestados les es más favorable aumentar los 
calendarios de pago en el tiempo.
cUAdRO 2. 
PROPORcIÓN dE REsPUEsTAs AFIRMATIVAs sEgÚN 
cALENdARIO dE PAgO






La estimación de la tasa de descuento implícita en las respuestas de las dAP para 
diferentes esquemas de pago es el eje principal de este trabajo. Además, dicha esti-
mación recoge las variables presentadas anteriormente y se estima con el modelo 
conjunto propuesto por bond et al. (2009), presentado en la ecuación (5). supo-
niendo que la tasa de descuento es idéntica para todos los encuestados, la tasa de 
descuento estimada es de 83,48% (véase cuadro 3).
Ahora, dadas las tasas obtenidas para este programa se busca compararlas con las 
tasas de mercado que reflejan las transacciones de los agentes en la economía; para 
esto, se utilizó la información publicada por sERNAc (2007), donde se muestran 
las tasas de interés mínimas y máximas de las principales entidades bancarias y 
empresas del retail que utilizan para sus transacciones.
Las tasas de mercado claramente presentan una gran amplitud del sistema, tasas 
que van del 8,4% hasta el 48,96%, considerando que la tasa máxima conven-
cional que establece la ley para operaciones en moneda nacional no reajusta-
bles de 90 días o más para montos menores o iguales a UF 200 es de 49,71% 
anual (véase cuadro 4). Por lo que finalmente, el rango de comparación con las 
tasas de mercado incorpora tasas desde el 26,48% al 46,33%, considerando la 
media de las tasas mínimas y máximas de las principales entidades bancarias y 
del retail.
Ahora, con respecto a los estudios que se han encontrado en la literatura, la tasa de 
descuento encontrada para la reserva choros-damas no se aleja de las tasas encon-
tradas por otros estudios. Por ejemplo, si consideramos la revisión expuesta por 
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Frederick et al. (2002), estudios experimentales como los de ganiats et al. (2000) 
encontraron tasas que van desde valores negativos a 116%, mientras que estudios 
como los de chapman, Nelson y Heir (1999), obtuvieron tasas que varían entre 
13% a 19000%. La tasa aquí encontrada es más razonable a dichos estudios expe-
rimentales. 
si bien la tasa de descuento aquí encontrada está por encima de las del mercado, 
este resultado no es inesperado. Primero, existe el consenso en la literatura de que 
las tasas de descuento utilizadas para bienes ambientales son distintas a las tasas 
para bienes privados (dualidad Weikard y Zhu, 2005). segundo, las tasas presen-
tadas en el cuadro 4 son las que se cobran en un mercado formal; no obstante, 
estas no representan lo máximo que las personas están dispuestas a descontar en 
el tiempo, sino más bien es lo máximo permitido a las instituciones formales que 
presten a las personas. Hay evidencia anecdótica que existen mercados informales 
en donde las personas obtienen préstamos a tasas aún mayores que las encontra-
das en este estudio (véase “El Mostrador” [diario digital de chile], 14 de octubre 
de 2011).
cUAdRO 3. 















Pr c2 > value( ) 0
a desviación estándar entre paréntesis. * significancia al 1%.
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cUAdRO 4. 
TAsAs dE INTERÉs ANUALEs APLIcAdAs EN EL MERcAdO cHILENO
empresa tasa mínima (%) tasa máxima (%)
banco Falabella 8,40 40,80
banco del Estado 9,12 35,88
banco santander 11,40 47,76
corpbanca 11,40 45,72




banco credichile 12,00 47,88
johnson’s 16,08 48,36
banco del desarrollo 17,76 45,60




banco condell 28,04 47,88
banefe 28,44 47,88
Más jumbo 30,96 47,88
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Valor actual de la disposición a pagar por la conservación del 
ecosistema marino en la reserva Choros-damas
Ahora se estima el valor actual de la disposición a pagar (VDAP) por la conserva-
ción del ecosistema marino de la reserva de las islas choros-damas, asumiendo 
las tasas estimadas endógenamente en el cuadro 3. Las estimaciones de los bene-
ficios anuales se pueden rescatar utilizando la fórmula DAPi iX= b . En el cuadro 
3 se muestra el valor de la DAP, donde es de 2.896 pesos chilenos promedio anua-
les familiares, considerando este monto y el de la tasa de descuento endógena.
según la teoría de valor presente para flujos constantes e infinitos, con una tasa de 
descuento r, conocida, el valor presente de la disposición a pagar se puede obte-
ner de la expresión: 
 VDAP DAP r
r





El VDAP es de 6.365 pesos chilenos por familia. cabe señalar que este resultado es 
un promedio de las familias encuestadas dadas sus características. La tasa de des-
cuento alta y el tipo de descuento exponencial generan que el valor presente de los 
flujos futuros sean pequeños (Frederick et al., 2002).
La literatura de Vc sugiere que se puede obtener un valor global de la reserva mul-
tiplicando este valor por el número de familias en las ciudades donde se realizó la 
encuesta. considerando un promedio de cuatro personas por familia y una población 
total de 7.105.918 habitantes en las ciudades de Antofagasta, La serena, santiago, 
concepción, Ancud y castro (INE, 2010), podemos señalar que el número de fami-
lias se contabiliza en 1.776.480 familias. conforme a lo anterior, el valor de global 
de la reserva se estima en 11.000 millones de pesos chilenos, aproximadamente.
ConClusiones Y disCusión
Este trabajo realiza una estimación conjunta de la DAP y de la tasa de descuento 
asociada para la reserva de las islas choros-damas, basándose en el concepto de 
valor presente. La investigación parte con el supuesto de que todos los individuos 
tienen la misma tasa de descuento y que esta es constante en el tiempo. Esto se 
logra realizando la estimación conjunta de la DAP y de la tasa de descuento. Este 
modelo de estimación permite que para programas particulares se pueda encontrar 
tanto el valor de los bienes como su tasa de descuento para la posterior evaluación 
de proyectos, permitiendo una ventaja a modelos de estimación que solo permiten 
la obtención de la DAP, teniendo que aplicar supuestos sobre la tasa de descuento. 
con esto es posible aplicar un análisis costo-beneficio de los flujos intertempora-
les para realizar el programa de protección del ecosistema marino de la reserva. 
Para obtener el modelo conjunto de DAP y tasa de descuento, se asumieron bene-
ficios perpetuos, con un pago en el proyecto de 1, 5 o 10 años. se encuentra una 
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tasa de descuento por encima de la del mercado formal (sERNAc, 2007), pero en 
la línea con trabajos encontrados en la literatura (Frederick et al., 2002). La lite-
ratura sugiere varios factores que podrían estar en juego, incluido las diferentes 
interpretaciones de los flujos de consumo, la posibilidad de arbitraje intertempo-
ral, la función de utilidad cóncava del consumo, las expectativas de inflación, la 
incertidumbre, entre otros (Frederick et al., 2002).
Es razonable pensar que la incertidumbre podría estar en juego a la hora de obte-
ner tasas mayores a la del mercado, por el carácter público del programa, y que las 
tasas del mercado no reflejen las preferencias que podrían llegar a tener las per-
sonas con respecto a sus decisiones intertemporales. Esto es producto de que las 
tasas del mercado están muy al límite de lo permitido por ley y podrían llegar a ser 
mayores en mercados informales (véase “El Mostrador”, 14 de octubre de 2011). 
La tasa de descuento estimada fue alta con respecto a las del mercado, pero bajas 
en cuanto a estudios previos. siguiendo a stevens et al. (1997), podríamos defi-
nir que los individuos poseen una débil insensibilidad al calendario de pago, ya 
que si bien la tasa de descuento es alta, no es considerablemente alta en compa-
ración con tasas superiores a tres dígitos en la literatura (bond et al., 2002; ste-
vens et al., 1997). 
sin duda, el carácter intertemporal en la decisión de los individuos es más com-
plejo a la hora de obtener tasas para fines de políticas públicas relacionadas con 
el medioambiente. Por lo que es importante que se continúen realizando aportes 
tanto empíricos como metodológico, con el fin de generar más evidencia para enri-
quecer el debate y obtener conclusiones más certeras para incorporarlas en la eva-
luación de políticas medioambientales. 
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